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a) Relative Bedeutung der Ausfiihrungsfaktoren

Beider Auswahl eines Intermediars fur die nachfolgenden Finanzinstrumente
wird als qualitativer Faktor stets Uberprift, ob geeignete Notfallsicherungen
vorhanden sind. Als quantitative Faktoren gewichtet die DJE Kapital AG in
der Reihenfolge ihrer Bedeutung wie folgt:

1.  Aktien und Aktienzertifikate
. Kurs
. Kosten
. Wahrscheinlichkeit der Orderausfihrung
. Abwicklungssicherheit
. Bonitat des Kontrahenten
2. Schuldtitel
. Kurs
. Wahrscheinlichkeit der Orderausfuhrung
. Abwicklungssicherheit
. Bonitat des Kontrahenten
3. Zinsderivate
. Kurs
. Kosten
. Schnelligkeit
. Abwicklungssicherheit
. Bonitat des Kontrahenten
4. Kreditderivate
. nicht zutreffend
5.  Wahrungsderivate
. Borsengehandelte Wahrungsderivate
- Kurs
- Kosten
- Schnelligkeit
- Abwicklungssicherheit
- Bonitat des Kontrahenten
. OTC-Wahrungsderivate
- Kurs
- Kosten
- Schnelligkeit
- Bonitat des Kontrahenten
- Abwicklungssicherheit
6.  Strukturierte Finanzprodukte
. Kurs
. Kosten
. Bonitat des Kontrahenten
. Wahrscheinlichkeit der Orderausfiihrung
. Abwicklungssicherheit
7.  Aktienderivate
. Kurs
. Kosten
. Schnelligkeit
. Abwicklungssicherheit
. Bonitat des Kontrahenten
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8.  Verbriefte Derivate
. nicht zutreffend
9. Rohstoffderivate und Derivate von Emissionszertifikaten
. Kurs
. Kosten
. Schnelligkeit
. Abwicklungssicherheit
. Bonitat des Kontrahenten
10. Differenzgeschéfte
. nicht zutreffend
11. Borsengehandelte Produkte (bdrsengehandelte Fonds,
boérsengehandelte Schuldverschreibungen und bérsengehandelte
Rohstoffprodukte)
. Kurs
. Wahrscheinlichkeit der Orderausfihrung
. Kosten
. Abwicklungssicherheit
. Bonitat des Kontrahenten
12. Emissionszertifikate
. nicht zutreffend
13. Sonstige Instrumente
. Devisenkassageschafte:
- Kurs
- Kosten
- Schnelligkeit
- Bonitat des Kontrahenten
- Abwicklungssicherheit

b) Verbindungen, Interessenkonflikte und gemeinsame
Eigentumsverhaltnisse betreffend Broker bzw. Ausfiihrungsplatze
Esbestehenkeineengen Verbindungen, Interessenkonflikte und gemeinsame
Eigentumsverhaltnisse betreffend Broker bzw. Ausfihrungsplatze.

c) Besondere Vereinbarungen mit Brokern bzw.
Ausfiihrungsplatzen betreffend geleistete oder erhaltende
Zahlungen sowie erhaltene Abschldage, Rabatte oder sonstige
nicht-monetare Leistungen

Es liegen keine besonderen Vereinbarungen mit Brokern bzw. Ausfih-
rungsplatzen betreffend geleistete oder erhaltende Zahlungen sowie erhal-
tene Abschldge, Rabatte oder sonstige nicht-monetéare Leistungen vor.

d) Hinzufligung, Streichung oder Austausch von Brokern
bzw. Ausflihrungsplatzen

1.  Aktien und Aktienzertifikate

Der Broker JP Morgan AG wurde aufgrund seine starken Marktstellung
bei Aktienneuemissionen und Aktienplatzierungen neu auf die Brokerliste
fur Aktien und Aktienzertifikate genommen. Weitere Aufnahmen auf die
Brokerliste betrafen die Broker Virtu ITG Europe Limited und Liquidnet
Europe Limited, die beide Uber umfangreiche Crossing-Maglichkeiten mit
institutionellen Kunden verfugen.
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2.  Schuldtitel

Alle ausgewadhlten Intermediare wurden nach den o0.g. qualitativen und
quantitativen Faktoren bewertet. Die Kriterien wurden entsprechend
der Best Execution Policy (Auswahlgrundsatze) Fondsmanagement
unterschiedlich gewichtet und zu einer Gesamtbeurteilung verdichtet.
Bei einem Broker - ODDO BHF SCA - wurde festgestellt, dass die
Gesamtbeurteilung gegentberderletzten Einstufung durch die DJE Kapital
AG weiterhin unterdurchschnittlich ist, insbesondere fiel die Beurteilung
hinsichtlich der Ausfihrungsqualitdt und der Wahrscheinlichkeit der
Orderausfuhrung ins Gewicht. DJE Kapital AG konnte nicht ausschlieBen,
dass die Grunde struktureller Natur sind und entschied sich, diesen
Broker von der Brokerliste zu streichen. Aufgrund der geringen
Transaktionshaufigkeit wurde die Zusammenarbeit bei Schuldtiteln mit
dem Broker BNP Paribas S.A. beendet. Der Broker Bank Schilling & Co.
AG wurde von der Merkur Bank KGaA im Jahr 2019 tbernommen und
verbleibt unter neuer Firmierung auf der Brokerliste fur Schuldtitel. Neu
aufgenommen wurde der Broker Skandinaviska Enskilda Banken AB als
starker Liquiditatsprovider im Unternehmensanleihesegment aufgrund
seines umfangreichen Netzwerkes bei skandinavischen Kunden. Daneben
wurde der Broker Jane Street Financial Limited auf die Brokerliste
genommen, da er aufgrund der bedeutenden Stellung im ETF-Geschaft
ein wichtiger Liquiditatsprovider bei Unternehmensanleihen ist.

3. Zinsderivate

Der Broker Deutsche Bank AG wurde von der Brokerliste gestrichen,
nachdem die Bank im Rahmen ihres Restrukturierungsprogramms das
Geschaftsfeld Derivatehandel deutlich reduziert hat. Daneben erfolgte die
Streichung des Brokers Bank of America Securities Europe S.A. aufgrund
geringer Transaktionshaufigkeit im Derivatehandel.

4. Kreditderivate
nicht zutreffend

5.  Wahrungsderivate

(i) Borsengehandelte Wahrungsderivate

Der Broker Deutsche Bank AG wurde von der Brokerliste gestrichen,
nachdem die Bank im Rahmen ihres Restrukturierungsprogramms das
Geschaftsfeld Derivatehandel deutlich reduziert hat. Daneben erfolgte die
Streichung des Brokers Bank of America Securities Europe S.A. aufgrund
geringer Transaktionshaufigkeit im Derivatehandel.

(II) OTC-Wahrungsderivate

Der Broker Citibank Europe PLC bzw. Citigroup Global Markets Europe
AG wurde wegen unterdurchschnittlicher Ausfuhrungsqualitat sowie
Problemen in der Betreuung von der Brokerliste genommen.

6.  Strukturierte Finanzprodukte
Keine Anderung
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7.  Aktienderivate

Der Broker Deutsche Bank AG wurde von der Brokerliste gestrichen,
nachdem die Bank im Rahmen ihres Restrukturierungsprogramms das
Geschaftsfeld Derivatehandel deutlich reduziert hat. Daneben erfolgte die
Streichung des Brokers Bank of America Securities Europe S.A. aufgrund
geringer Transaktionshaufigkeit im Derivatehandel.

8.  Verbriefte Derivate
nicht zutreffend

9. Rohstoffderivate und Derivate von Emissionszertifikaten

Der Broker Deutsche Bank AG wurde von der Brokerliste gestrichen,
nachdem die Bank im Rahmen ihres Restrukturierungsprogramms das
Geschaftsfeld Derivatehandel deutlich reduziert hat. Daneben erfolgte die
Streichung des Brokers Bank of America Securities Europe S.A. aufgrund
geringer Transaktionshaufigkeit im Derivatehandel.

10. Differenzgeschafte
nicht zutreffend

11. Bérsengehandelte Produkte (bérsengehandelte Fonds,
bérsengehandelte Schuldverschreibungen und bérsengehandelte
Rohstoffprodukte)

(i) Fonds und Rohstoffprodukte

Der Broker Deutsche Bank AG wurde von der Brokerliste gestrichen,

nachdem die Bank im Rahmen ihres Restrukturierungsprogramms das

Geschaftsfeld eingestellt hat. Das ETF-Geschaft der Commerzbank AG

wurde von der Société Générale lbernommen und unter neuer Firmierung

fortgefuhrt. Neu aufgenommen wurde der Broker Jane Street Financial

Limited wegen seiner starker Marktstellung im Handel von Aktien-, Renten-

und Rohstoff-ETFs.

(ii) Schuldverschreibungen

Alle ausgewahlten Intermedidre wurden nach den o.g. qualitativen und
quantitativen Faktoren bewertet. Die Kriterien wurden entsprechend der Best
Execution Policy (Auswahlgrundsatze) Fondsmanagement unterschiedlich
gewichtet und zu einer Gesamtbeurteilung verdichtet. Bei einem Broker
- ODDO BHF SCA - wurde festgestellt, dass die Gesamtbeurteilung
gegentber der letzten Einstufung durch die DJE Kapital AG weiterhin
unterdurchschnittlich ist, insbesondere fiel die Beurteilung hinsichtlich
der Ausfuhrungsqualitat und der Wahrscheinlichkeit der Orderausfihrung
ins Gewicht. DJE Kapital AG konnte nicht ausschlieBen, dass die Grinde
struktureller Natur sind und entschied sich, diesen Broker von der
Brokerliste zu streichen. Aufgrund der geringen Transaktionshaufigkeit
wurde die Zusammenarbeit bei borsengehandelten Produkten mit dem
Broker BNP Paribas S.A. beendet. Der Broker Bank Schilling & Co. AG
wurde von der Merkur Bank KGaA im Jahr 2019 Ubernommen und verbleibt
unter neuer Firmierung auf der Brokerliste fur bérsengehandelte Produkte.
Neu aufgenommen wurde der Broker Skandinaviska Enskilda Banken AB
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als starker Liquiditatsprovider im Unternehmensanleihesegment aufgrund
seines umfangreichen Netzwerkes bei skandinavischen Kunden. Daneben
wurde der Broker Jane Street Financial Limited auf die Brokerliste
genommen, da er aufgrund der bedeutenden Stellung im ETF-Geschaft ein
wichtiger Liquiditatsprovider bei Unternehmensanleihen ist.

12. Emissionszertifikate
nicht zutreffend

13. Sonstige Instrumente

Devisenbroker fiir Kassageschéfte:

Der Broker Citibank Europe PLC bzw. Citigroup Global Markets Europe AG
wurde wegen unterdurchschnittlicher Ausfiihrungsqgualitat sowie Problemen
in der Betreuung von der Brokerliste genommen.

e) Erlduterung in der Ausfiihrungsunterschieden,

sofern der Portfoliomanager verschiedene Kundenkategorien
unterschiedlich behandelt

Es wird eine Unterscheidung zwischen professionellen Kunden und
Privatkunden vorgenommen, die in der unterschiedlichen Best Execution
Policy (Auswahlgrundsatze) flur das Fondsmanagement (professionelle
Kunden) und Privatkunden ersichtlich ist. Bei Privatkunden erfolgt die
Ordererteilung ausschlieBlich Uber die jeweiligen Verwahrstellen.

f) Erlauterung, sofern bei der Ausfiihrung von
Handelsentscheidungen auf Rechnung von Privatkunden
andere Kriterien als dem Kurs Vorrang gewahrt wurden
Siehe qualitative Ausfihrungsanalyse fur Privatkunden.

g9) Erlduterung der Nutzung von etwaiger Daten oder
Werkzeuge im Zusammenhang mit der Ausfiihrungsqualitat,
einschlieBlich der nach RTS 27 von den Handelsplatzen
veroffentlichten Daten
Die Auswahl der Intermedidre wird regelmaBig - mindestens auf jahr-
licher Basis - Uberprift. Neben der Berlicksichtigung der von den Aus-
fUhrungsplatzen veroffentlichten Berichte zur AusfUhrungsqualitat geman
§ 82 Abs. 10 und 11 WpHG iV.m. Delegierte Verordnung (EU) 2017/575
(RTS 27) werden folgende fur die Ordererteilung relevante Kriterien analysiert:
1. Kurs: Zur Beurteilung der Ausfihrungsqualitat der gehandelten Kurse
der Intermedidre werden Analysen auf Basis von Bloomberg, 360T
sowie von XTP AG herangezogen.
2. Kosten: Hierbei
Intermediare sowie die Verbuchungskosten der

werden die expliziten AusfUhrungskosten der

Verwahrstelle
bertcksichtigt.

3. Schnelligkeit: Bei zu denen eine Fixschnittstelle
besteht, wird die Schnelligkeit als besonders hoch eingestuft. Eine
hohe Schnelligkeit liegt bei telefonischer Anbindung der Inter-
mediare vor. Ordererteilung per Email zu Intermedidren wird als
mittlere Schnelligkeit eingestuft. Bei Intermedidren, bei denen die
Ordererteilung ausschlieBlich per FAX moglichist, wird die Schnelligkeit
als gering eingestuft.

Intermediaren,
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4. Wahrscheinlichkeit der Orderausfiihrung: Hierbei wird analysiert, ob
Intermediare eigene Handelsblcher haben und Risikopreise stellen,
Crossing-Moglichkeiten haben oder Spezialisten fir bestimmte Markt-
segmente bzw. Regionen sind und Liquiditat zur Verflgung stellen.

5. Bonitat des Kontrahenten: Als notwendige Bonitat wird ein externes
Investment Grade-Rating bzw. ein vergleichbares internes Rating
vorausgesetzt.

6.  Abwicklungssicherheit: Die Abwicklungssicherheit der Intermedidre
wird durch die Backoffice-Mitarbeiter der DJE Kapital AG qualitativ
beurteilt.

Nach der Analyse werden die relevanten Kriterien bewertet (gut/durch-

schnittlich / schlecht). In Abhangigkeit von der Bedeutung der einzelnen

Kriterien fUr die jeweilige Asset-Klasse, werden die Kriterien unterschiedlich

gewichtet (siehe hierzu im Einzelnen den Abschnitt a) und zu einer

Gesamtbeurteilung flr die Intermediare in der jeweiligen Asset-Klasse

verdichtet.

Bei Intermediaren, bei denen sich die Gesamtbeurteilung fur die jeweilige

Asset-Klasse gegenuber der letzten Einstufung deutlich verschlechtert hat,

wird der Intermediar aufgefordert, die Grinde flr die Verschlechterung

des Ergebnisses darzulegen. Basierend hierauf wird analysiert, ob die

Grunde der Verschlechterung struktureller Natur sind oder es sich um

tempordre Ereignisse handelt, bei denen zu erwarten ist, dass sie zuklnftig

nicht mehr auftreten werden. Bei Vorliegen struktureller Grinde oder bei
einer schlechten Beurteilung im Wiederholungsfall wird der Intermediar
fur die jeweilige Asset-Klasse von der Liste der Intermediare, die fur die

Ordererteilung zulassig sind, gestrichen.

h) Erlduterung, sofern die Informationen eines Anbieters
konsolidierter Datenticker (consolidated tape provider - CTP)
genutzt werden

Nicht relevant, da es derzeit keine registrierten consolidated tape provider
- CTP gibt.



